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Introduction

es vingt dernieres années ont été tumultueuses sur les marchés

financiers. Les bulles et les krachs en constituent semble-t-il le
régime ordinaire. Le secteur financier traverse de profondes évolu-
tions et est soumis a des questions destinées a réduire les consé-
quences €conomiques de plus en plus dommageables de certaines
activités et innovations financieres.

Face a I’étendue et a la densité de I’industrie financiere, il est utile de
proposer une vue générale sur les principaux instruments financiers qui
en présente a la fois les caractéristiques juridiques et financieres et les
conditions de leur utilisation, compte tenu du contexte économique et
financier et des opportunités d’investissement. En effet, une des sources
de I’'innovation financiere est I’adaptation de 1’offre & des demandes de
plus en plus variées, a la recherche d’une performance inscrite dans des
anticipations de tendances données avec un profil de risque, si ce n’est
maitrisé, au moins évalué. Cet ouvrage sera ainsi, autant que faire se
peut, enrichi de références aux expériences des opérateurs financiers,
notamment lors des périodes volatiles que connaissent régulierement
les marchés financiers.

Pour rendre compte de la diversité des instruments financiers, 1’ar-
ticle L. 211-1 du Code monétaire et financier pose la définition suivante
des valeurs mobilieres :
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— Les instruments financiers sont les titres financiers et les contrats
financiers.
— Les titres financiers sont :

— les titres de capital €émis par les sociétés par actions ;

— les titres de créance, a I’exclusion des effets de commerce et des
bons de caisse ;

— les parts ou actions d’organismes de placement collectif.

— Les contrats financiers, également dénommés « instruments finan-
ciers a terme », sont les contrats a terme qui figurent sur une liste
fixée par décret.

Pour faire face a une innovation financiere permanente, le 1égislateur
pose volontairement des définitions génériques. Toutefois, a travers
celles-ci sont posées les grandes lignes de cet ouvrage :

* Le premier chapitre est consacré a une présentation générale des mar-
chés financiers, décrivant les principaux mécanismes qui assurent la
confrontation de I’offre et de la demande.

e Le deuxieme chapitre présente le marché monétaire, notamment le
compartiment interbancaire dont I’importance a été mise en lumiere
lors de la crise de 2008.

e Le troisieme chapitre aborde le marché obligataire sur lequel les
émetteurs trouvent un financement par endettement.

e Le quatriéme chapitre est consacré aux marchés d’actions ou se
négocient les titres de propriété et le contrdle des entreprises.

e Le cinquieme chapitre concerne les fonds de placement. Ils ne
constituent pas au sens strict un marché financier. Toutefois, leur
importance croit régulierement : ils collectent de plus en plus
d’épargne et ils représentent des véhicules de placement diversifiés
pour les investisseurs institutionnels.

e Enfin, les sixieéme et septieme chapitres sont consacrés aux instru-

ments dérivés que sont respectivement les contrats a terme et les
options et warrants.

Cette troisieme €dition présente les principales évolutions vues sur
les marchés financiers au cours de la période 2009-2016. Ainsi, sont
notamment abordés les CDS et la crise de la dette souveraine de la zone
euro.
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financiers

OBJECTIFS

®m Appréhender dans une premiére approche le fonctionnement
des marchés, et notamment les acteurs et les principaux
rouages qui permettent la réalisation des échanges.

m Souligner, dans une perspective historique (principales crises
financiéres du x« siecle), les caractéristiques récurrentes des
comportements des acteurs et fixer les principales références
qui demeurent dans I'esprit des opérateurs.

SOMMAIRE

SEcTion 1 Présentation
SECTION 2 Fonctionnement des marchés financiers

SECTION 3 Principaux repéres historiques



Chapitre 1 = Les marchés financiers

our assurer la confrontation de I’offre et de la demande de finan-

cement, les marchés financiers ont atteint un haut niveau de
sophistication. Leur fonctionnement global est défini a travers diffé-
rents mécanismes de cotation dont I’objectif est de fluidifier les
échanges. Leur importance croissante dans 1’histoire récente est égale-
ment soulignée a travers les principales crises financiéres des Xx¢ et
XXI° siecles qui constituent des points de référence pour les opérateurs.

Secti .
ection]  pRESENTATION

Les marchés financiers sont multiples. Les principaux sont abor-
dés avant de faire le lien entre la finance d’entreprise et la finance
de marché.

1 _Définition

Il n’existe pas un marché financier mais des marchés financiers. Ils
constituent un ensemble de marchés ou s’organise la confrontation de
I’offre et de la demande de financements sur différents supports.

1.1 Les marchés financiers

La pluralité des marchés marque la diversité des instruments finan-
ciers. Ceux-ci sont communément regroup€s en classes d’actifs qui pré-
sentent trois caractéristiques (Mongars et Marchal-Dombrat, 2006) :

— Une caractéristique de performance : a long terme, une classe d’actifs
génere une performance supérieure a celle de I’actif sans risque, le
plus souvent une obligation souveraine. Elle offre ainsi une rémuné-
ration en exces du taux sans risque compte tenu d’un supplément de
risque.

— Une caractéristique de diversification : une classe d’actifs présente
une corrélation négative ou faible avec les autres classes d’actifs. Elle
contribue ainsi a la diversification d’un portefeuille de valeurs mobi-
lieres et permet d’optimiser le couple rentabilité-risque.

— Une caractéristique de non-réplication : une classe d’actifs ne peut
&tre reproduite par la combinaison linéaire et stable d’autres actifs.



